
   

交易成本视角的日本企业集团分析 
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   在日本企业社会里，企业与企业之间存在着错综复杂的关系。最为典型就是企业集团及“转
包企业”与主厂商之间的长期交易关系。而维系这种关系的资本纽带就是相互持有对方的股份。 
一、日本企业集团的类型与特征 
企业集团是日本产业组织和企业关系的一个重要特征。在日本，所谓企业集团，就是通过主管兼职
或者某种程度上的股票持有而形成的能够确认企业之间存在联结关系的企业集合。日本著名经济学
家今井贤一先生按照集团企业间联合方式及相互联结的松散、紧密程度的不同，把日本企业集团分
为四种类型：财阀型企业集团、独立系企业集团、分立型企业集团和企业网络。而前两种形式在日
本的大中型企业中更为普遍，基本上涵盖了日本所有的大中型企业。 
财阀型企业集团包括日本的“三老”——三井、三菱、住友和“三新”——芙蓉、三和、一劝六大
企业集团。“三老”集团是由最初意义上的财阀型企业集团演变而来。战前它们以强大的银行和商
社为中心，在主要的行业领域内把多数一流的企业网络进来，成为由家族所有的持股公司支配的企
业集合体，具备了融资、生产、销售的经营形态，可看作是一种康采恩式的企业联合体。这一时期
包括安田在内的四大财阀支配着日本的产业。战后“经济民主化”改革解散了财阀，分割了他们的
大公司，股票流向市场。但由于这些财阀企业间的历史缘源，在战后日本经济高速增长的历史背景
下，重新聚集起来，形成了一种新的集团形式。当然这和战前的财阀集团已有本质的区别。而“三
新”是在“三旧”形成后，一批企业为了在竞争中求得生存与发展，便依赖于大银行聚集在一起而
形成的企业集合体。 
财阀型企业集团的组织特征是：以大金融机构为中心、横向联系为特征、网络了主要产业领域内的
几乎所有一流企业，形成具有融资、生产、销售及共同投资等实质性内容的企业集合体。它们采用
“经理会”的形式，集团内主要企业之间的高层领导定期地进行信息交换，集团内企业间长期以相
当比例的份额相互持股、互为股东。在金融交易中心存在着大银行，它们每每通过派遣主管、系列
融资等方式进行以集团内企业为重点的资金供给；商业交易以大商社为中心，并常常伴随着股票持
有、派遣主管等活动，在集团内进行着长期性的多交交易。 
独立系企业集团是在战后日本经济发展中，以纵向联系为特征，以一个独立的垄断大企业为中心，
以控股及其它形式，将一大批企业网络到自己的生产体系而形成的企业联合体。如日立集团、松下
集团、丰田集团、东芝集团、日本电气集团等。比如日立集团在世界各地拥有控股子公司956家，
员工约33万人。从事着从原材料、重型机械、家电、半导体、电子和通信、产业机械到信息处理、
软件服务和销售服务诸多行业。与财阀系企业集团不同的是，独立系企业集团的主力银行并不限于
一家，像日立制作所就同时从属于“芙蓉会”（富士银行）、“三水会”（三和银行集团）和“三
金会”（第一劝业银行）这三个社长会。许多独立系企业集团同时又从属于财阀系企业集团，是从
财阀系企业集团中延伸出来的。  
二、法人相互持股的效率分析 
法人相互持股基本含义是，法人企业作为稳定的大股东相互持有对方法人企业的股份，从而在法人
企业间形成了一种长期稳定的持股关系。这种相互持股关系在日本极为普遍，包括金融机构与法人
企业间的持股、金融机构与金融机构之间的持股以及法人企业与法人企业间的持股。 
日本大企业间的相互持股比例是非常高的。尤其是银行、金融机构与企业之间的持股比例更是高得
惊人。日本产业省1995的《大和投资资料》统计数据显示，非金融机构的大股东持有银行、信托和
其它金融机构的股份分别为77.4%、83.8%和32.8%。而金融机构持有原材料、加工业、制造业、非
制造业的股份分别高达62.2%、57.7%、69.4%和60.9%，其它同行业及非同行业间的持股比例也达到
很高的比例，从而形成了一种矩阵式的相互持股结构。 
相互持股是日本战后“经济民主化”、资本自由化的背景下演化而来的经济产物。它之所以能成为
一种稳定的制度长期固定下来，在特定时期内是具有它的经济合理性的。按照交易成本经济学的观
点，市场和企业（纵向一体化）具有相互替代关系。而相互持股所形成的企业间交易关系，可以看
作是一种介于市场和企业间的混合形态，在降低交易成本、提高交易效率、消除外部性、防止机会
主义行为方面发挥着重要作用。在完全竞争的市场里，企业交易原则上是一种短期的行为，买方和
卖方之间对交易商品不存在很大的信息上的差距，因此买方和卖方之间在市场价格下，可以通过完



 

全的契约以极简单的形式使交易获得成功。但现实中，市场往往是不完全竞争的，信息也是不完全
和非对称的，不确定性的存在也会使双方难以制定出包罗一切的完全契约，而要想执行这些合同就
变得更加困难，这样在交易市场上双方都存在着机会主义动机，可能会以欺骗与不诚实行为力图在
价格或产品质量等方面获得高额利润，这会增加交易成本、降低交易效率，大大增加了企业的成本
费用。 
解决上述问题的一个办法就是采取纵向一体化，将交易纳入一个企业内部，这就是现实经济中的联
合、兼并。然而企业间的兼并并非在任何条件下都是十全十美的。它必须考虑到产权和资金合并后
的效率，尤其是产权的激励效应所带来的收益和成本。因为兼并是两个企业所有权的重新配置，它
的影响是双重的：一方面它能带来收益。因为它使得兼并方企业进行专有性投资的积极性提高（如
汽车生产商对零件厂商的兼并），能够获得更多的剩余控制权，从而能够得到这种投资所创造的事
后盈余的更大部分；另一方面它又会带来成本，使得被兼并方企业进行专有性投资的积极性下降。
因为它所拥有的剩余控制权减少了，从而获得自身投资所创造的增量事后盈余的份额有所下降。由
此可见，企业是否兼并要考虑到产权结构所带来的总盈余是正还是负，企业的边界并非可以无限扩
大，纵向一体化的方法并非是解决以上问题的灵丹妙药。 
在日本的企业社会里，企业间通过相互持股、人员信息间的交流及复杂的价格体系，使单纯依靠市
场所无法顺利进行的交易变得非常有效率，企业间能够维持一种在纯粹市场交易下所不能维持的长
期性交易关系，从而在一定程度上克服了短期交易下的机会主义行为。因为正如博弈论中“囚徒困
境”所揭示的多次重复博弈可以使博弈双方采取合作的策略那样，交易关系的持续也会使交易双方
产生协调关系。在多家企业的长期交易关系中，很容易产生与此相同的情况。以汽车零部件交易为
例，零部件生产商和汽车制造商之间的交易并不限于一次，而是要长期持续下去。因为战后日本经
济正处于高速增长时期，企业要从长期的利益出发，所以将来的收益变得更为重要，不惜牺牲长期
利益采取追求一时性短期利益的背叛行为的诱因非常小。再者，如果汽车厂商对其中的某些零件厂
商采取背叛行为，“声誉机制”会发生作用，它会失去许多其它零件厂商的信赖。而相互持股可以
看作是对这种长期性交易双方的一种威胁，从而使交易双方的这种长期性交易制度变得更加稳固，
如果一方背叛，另一方可能会抛出所持背叛方的股票对其实行惩罚。          
三、结论：企业集团存在的经济学释义 
传统的观点总是从新古典经济学的垄断理论出发对企业集团做出解释的。在这种理论下，企业集团
被视为一种为了自身利益与权势的扩张而相互结合起来的寡头垄断企业群，其存在削弱了市场中企
业间的竞争力。但“太拘泥于垄断问题的一个重要后果是，一见到难以理解的交易习惯，便用垄断
行为来加以说明，而对那种交易习惯的形成是否是造就竞争性状态所必需的这一点，似乎很少考
虑。”（科斯1974）。因此我们有必要从新的视角对企业集团的这种组织形式做出解释。交易成本
理论为我们分析企业集团的形成提供了一个新的视角。它认为，企业是从效率出发内生地决定其
“疆界”的，也就是说企业是根据交易成本的大小和交易效率的高低决定其所需财物或劳务是由市
场供给还是由内部生产的。由于“市场失灵”的存在，某些交易在市场上进行时交易成本很高、效
率极低，因此企业有可能通过其它方式进行调整。一种极端的方式便是把这种交易纳入自己的“疆
界”，采用纵向一体化的企业组织方式，然而企业的“疆界”不可能无限扩大，随着企业规模的不
断扩大，企业组织的交易费用也会不断上升，企业的规模应选定在它的组织方式带来的交易成本等
于市场交易方式的交易成本的哪一点上，超过了这一点我们称之为“组织失灵”。为了克服“市场
失灵”和“组织失灵”的双重效应，是否存在一种中间形态的交易方式可供采用呢？我们认为，这
种中间形态是存在的。在市场与企业之间存在着一种过渡性的中间组织形态，它可使交易成本进一
步降低。所谓企业集团中企业主管的相互兼职、企业间相互持股就是靠市场和等级制度（企业）之
间中间组织来节约交易成本的。因此，我们可以得出这样的结论：企业集团是为了克服市场和内部
组织双重失灵而产生的制度性办法。  
（作者李士忠系河北大学经济学院博士生；张玉柯系河北大学经济学院日本研究所所长、博士生导
师 ）  
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